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Sammanfattning

Skatteintdkterna fran bolagsskatten kan uppvisa stor variation mel-
lan aren och de ar svara att prognostisera. Bolagsskatten &r en av de
skatter dar prognosfelen ofta &r storst. Anledningen ar att bolagsskat-
ten ar svar att knyta till utvecklingen av nagon makroekonomisk vari-
abel. Prognoser for bolagsskatt kan delas upp i tre delar: prognos for
foregaende ar, prognos for innevarande ar och prognos féor kommande
ar. Har beskrivs hur en mojlig modell kan se ut for att géra prognoser
av bolagsskatteintikterna for foregaende ar. Eftersom makroekonomi-
ska variabler dr icke-stationdra maste de transfomeras for att minsta
kvadratmetoden ska kunna tillampas vid estimering av parametrarna
i modellen. Det visar sig att &ven om det &r svart, gar det att sétta
upp en modell och gora nagorlunda bra prognos.

*Postadress: Matematisk statistik, Stockholms universitet, 106 91, Sverige. E-post:
davidmusazai@hotmail.com. Handledare: Thomas Hoglund.



Abstract

Tax revenues from corporate income taxes can differ quite a lot between
different years and are hard to project. Corporate income tax is one of the
taxes that have largest prediction errors. The reason for these errors is, in
fact that it is hard to link the development of corporate income tax to an
underlying macroeconomic variable. The prognoses can be divided up into
three parts: last year prognoses, current year prognoses and the prognoses
for the coming calendar years. In this thesis I will describe how a possible
model for projection of a corporate income tax could look like for the last
year. Because macroeconomic variables are assumed to be non-stationary, a
suitable transformation of these variables will allow applying the method of
least squares to estimate the parameters in the model. It appeared that it
is possible to build a model for projection of corporate income taxes for the
last year, even if it is hard.
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1 Inledning

Skatt pa kapital utgor cirka 12% av den offentliga sektorns skatteintéikter.
I skatt pa kapital ingar bland annat bolagens inkomstskatt — bolagsskatt!.
Skatteintékterna fran bolagsskatten uppvisar stor variation mellan olika ar
(Figur 1) och &r svara att prognostisera.
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Figur 1: Bolagsskattens utveckling sedan 1993.

En anledning &r att bolagsskatten ar svar att knyta till utvecklingen av
nagra makroekonomiska variabler, vilket resulterar i att bolagsskatten &r
en av de skatter dir prognosfelen ofta ar storst. Delvis kan detta bero pa
Sveriges foretagsstruktur. Den bestar av ett fatal stora foretag som star for
den storsta delen av bolagsskatten. Ju béttre det gar fér dessa foretag desto
mer 6kar bolagsskattens storlek. Tyvéarr kan man inte, i sitt prognosarbete,
forlita sig allt for mycket pa hur det gar for foretagen, ty de kan, till en viss
del, sjilva vilja nér de vill féra upp vinsten till beskattning. Internationella
foretag kan vilja att betala skatt i linder med lédgre skattesats &n Sverige,
vilket orsakar en ytterligare svarighet i prognosarbetet.

1.1 Bakgrund

Skatt pa foretagsvinster faststélls i taxeringen som &r klar i november aret
efter inkomstaret, med andra ord &r skatt som foretagen betalar ar 2009
avser inkomstaret 2008. Denna tidsforskjutning i utfallen paverkar prog-
nosarbetet.

1En skatt pa 28% som ett aktiebolag betalar pa sina vinster. Fran och med ar 2009 ar
det en skattesats pa 26.3% som giller.



Pa Finansdepatementet bestar prognosarbetet huvudsakligen av att gora
prognoser pa bolagsskatt for tva perioder: prognos pa kort sikt och prog-
nos pa lidngre sikt. Med kort sikt menar man prognoser for foregaende
och innevarande ar och med lingre sikt menas prognoser fér kommande
ar. For de olika perioderna anvinds olika prognosmetoder. Pa kort sikt
kombinerar man prognosen for utvecklingen av makroekonomiska variabler
med annan information, t.ex fortlopande skattebetalningar och foretagens
delarsrapporter, dven prisutvecklingen och omséttningen pa olika tillgangs-
marknader kan anvéndas for prognosen for skatt pa kapital. Pa ldngre sikt
grundas prognosen pa bolagsskatt enbart pa prognoser 6ver de makroekonomi-
ska variablerna.

1.2 Syfte

Syftet med denna uppsats dr att sidtta upp en modell och estimera parame-
trarna i den. Modellen anvéinds sedan for att gora prognoser av bolagsskatt
for foregaende ar.

Jag kommer att avgridnsa mitt arbete till att analysera sambandet av bo-
lagsskatten och makroekonomiska variabler ur forsérjningsbalansen.



2 Teori

Inom nationalekonomin anses det vara uppenbart att antagandet om sta-
tionéritet hos ekonomiska tidsserier inte &r lampligt. Makroekonomiska vari-
abler som t.ex. BNP, investeringar och konsumtion kan inte antas vara de-
terministiska, istéllet gérs antagandet om att dessa variabler drivs av icke
stationéra stokastiska processer. Daremot, om man anvinder sig av forsta
differenser av sadana tidsserier, visar det sig att hypotesen om stationéritet
blir mer trolig.

Innan man sétter upp en modell for prognoser av bolagsskatt dr det vik-
tigt att forsédkra sig om att de ingaende variablerna dr stationéra, ty om sa
inte &r fallet kan det leda till missvisande resultat i form av Gverestimerad
signifikans for koefficienterna framfor forklarande variabler i modellen, som
estimeras med hjilp av minsta kvadrat-metoden?.

2.1 Stationiritet
Kortfattat innebér stationiritet® att statistiska egenskaper som vintevirde,

varians och kovarians hos tidsserien ar tidsoberoende.

Anta att vi har att gora med en autoregressiv model av forsta ordningen
— AR(1) och ska illustrera egenskaper av en stationér tidsserie

Y =a+ B8Y; 1+ w, (2.1)
dér det antas att u;:na &r oberoende och f6ljande giller
Elu) =0 Vi, E[u?]=0c*Vi.
Niart=1 ar
Yi=a+ Yo+ w

och nar t = 2 &r

Yo=a+ Y1 +us = a+ Bla+ BYy+u1) + ue
= a(1+ B) + Yy + (u2 + Bur),

pa samma sétt kan vi utveckla ekvation (2.1) till
Y, = (148482448 ) +8Yo+(u+Bus 1+ ur—o+... 48 ur). (2.2)

Vi antar nu att processen har startat for linge sedan, och om |3 < 1 och
t — oo, fas att B'Yy — 0 i ekvation (2.2),

Vi=a(l+ 8+ 0% +..)+ (ur+ Bug_1 + BPus_o +...). (2.3)

20Ordinary Least Square eller OLS, &r den engelska termen.
3Med stationiritet menas hir och i vidare resonemang — svag stationdritet.



Genom att sedan ta vintevirdet av ekvation (2.3) fas

ElY] =a(l+ 8+ 6°+..) + E[u] + BE[us—1] + B*Elus—a] + ...
—a(l+8+6%+..) (2.4)

och eftersom

1
1 2y =—
+ B+ 5+ -3
ty det dr en geometrisk serie fas
o
ElY;] = = 4. 2.5
Y3 5~ (2.5)

Vi ser nu att véntevirdet av tidsserien i ekvation (2.5) &r tidsinvariant.

For att berikna variansen anvénder vi oss av ekvation (2.3), dér vintevirdet
substraheras fran béigge sidor

}/t — U= Ut + ﬂut_1 + BQUt_Q + ... (26)

Sedan kvadreras bada leden i ekvation (2.6) och genom att ta véntevérdet
fas

Var(Yy) = B[(Y: — p)°]
[u? 4 B*u? | + Bl o + ...+ 2Busus 1 + 28%upus o + ...
[uf] + 52E[Ut 1]+ B'Elui_y)...

E
E

Enligt de antaganden om u som har gjorts tidigare fas
o2

VCLT(K) = m = 0'}2/.

(2.7)
Vi ser i ekvation (2.7) att tidsseriens varians &r konstant och tidsoberoende.

Vi tittar pa kovariansen

= B[V — p)(Yie1 — p)]

_E[(Ut-i-ﬁut 1+ ) (w1 + Pug—2 + ...)]

= Elupwi—1 + Bugtty—2 + ... + fui_y + BPu1wp—o + ..
= BEu; ] + B°Elus—1up—a] + ...

och enligt de antaganden om w som har gjort tidigare fas

2

=Py = ot (28)



Pa samma sétt fas
v2 = E[(Y: — p)(Yiea — p)] = %07 (2.9)
Ekvationerna (2.8) och (2.9) kan mer generellt skrivas som
v = ﬂla%, diar [ =0,1,2,... 4 antalet lag (2.10)

Sanér || < 1, dr vantevirde, varians och kovarians av tidsserien Y; oberoende
av tiden, och serien Y; dr stationér.

2.2 Grafisk tolkning

Det finns flera olika sétt att kontrollera om en tidsserie &r stationér eller
icke-stationér. Det allra enklaste dr att plotta tidsserien och titta pa om
utvecklingen over tid visar nagra trender. Ett annat sitt dr att analysera
tidsseriens autokorrelationsfunktionen

o1 =v/v, dar 1=0,1,2,... ar antalet lag.

Ett nagot linjart avtagande autokorrelationsfunktion &r ett tecken pa att
serien inte &r stationér. I Figur 2 kan man se plottar av BNP:s utveckling
over tid och dess autokorrelationsfunktion.
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Figur 2: Grafisk tolkning av icke-stationéritet med (a) och (b).



For att statistiskt sdkerstélla seriens icke-stationéritet kan man utfora ett
hypotestest for att underséka om serien innehaller en enhetsrot, som diskuteras
i avsnitt 2.3.

2.3 Enhetsrot

Om vi utgar ifran ekvation (2.1), séigs serien ha en enhetsrot nir § =1
Y, =a+ Y1+ uy, (2.11)
vilket leder till att ekvation (2.2) kan nu skrivas som
Yi=a(l4+1+14+ ..+ 1)+ Yo+ (up + w1 +up—o + ... +up).  (2.12)
Genom att ta betingat vintevirde av ekvation (2.12) fas
E[Y:|Yo] = at + Yy, (2.13)
som beror pa tiden och kan vara bade avtagande och vixande.

Den betingade variansen blir
Var(Yy[Yo) = E[(Yi = EVi[Yo])"] = El(ur + w1 + wroa + .. + u1)?),

och ur de antaganden om u som har gjorts i avsnitt 2.1 foljer att variansen
kan skrivas
Var(Yi|Yy) = to?, (2.14)

som beror pa tiden och &r vixande.

Vi ser att nir 0 = 1 &r varken vantevirdet eller variansen stationéira och vi
séger att serien innehaller en enhetsrot. For att testa om serien innehéaller
enhetsrot eller ej kan man utfora olika test. Ett av testen kalls f6r Dickey-
Fuller test.
2.4 Dickey-Fuller test
Vi utgar ifran ekvation (2.1) och skriver om den pa foljande form
Yi-Yii=a+8Y 1 —Yi 1 +w
AY; =a+8Y;_ 1 +u, diar 6 =0-—1. (2.15)

Enligt beskrivningen av enhetsrot i avsnitt 2.3, antas serien ha en enhetsrot
da g =1, vilket efter ovanstaende omskrivning &r ekvivalent med att 6 = 0.

10



Dickey-Fuller test gar ut pa att testa om, i det hér fallet, 6 = 0. Foljande
hypotes testas

Hy: 6=0
Hi: 6<0.

Sa om man vid test for enhetsrot inte kan forkasta nollhypotesen innebér
det att serien har en enhetsrot och ddrmed &r den icke-stationér.

Om man kan anta att tidsseriens medelvirde dr noll, kan man exkludera
interceptet och ekvation (2.15) kan skrivas

AY, = §Y;_1 + . (2.16)

Om man undersoker serien grafiskt och kan tydligt se en 6kning med tiden,
att med varje tidsenhet blir 6kningen storre och storre, kan ekvation (2.15)
dven inkludera tid som forklarande variabel

AY; = a+ vt + 01 + uy. (2.17)

2.5 Minsta kvadrat-metoden och icke-stationiritet

Modellen f6r prognoser av bolagsskatt anpassas med hjélp av minsta kvadrat-
metoden (MK-metoden).

Antag foljande modell
Yi =01+ BoXot + B3 Xar + oo + B Xiy +ug, déir t=1,...,n  (2.18)

Y; ar respons variabel, Xo, ..., X}, ir forklarande variabler och u; &r feltermen.

Ekvation (2.18) kan skrivas pa matrisform

Y 1 Xo1 X311 ... Xp| |51 Uy
= : : N e o I
Yn 1 X2n X3n cee chn /Bk Un

vilket &nnu enklare kan skrivas pa vektorform

y =XB+u. (2.19)
Residualvektorn definieras nu som

e=y—X5,
dir B &r skattningen av 3.

For att man ska kunna anvinda MK-metoden maste foljande antas

11



1. Linearitet i parametrarna, att ett linjirt samband rader mellan re-
sponsvariabeln och forklarande variabler.

2. ug ~ N(0,0%) Vt=1,..,n.

3. X ér icke stokastisk och rang(X) = k, dvs ingen kolumn &r en linjir
kombination av de dvriga — ej multikolinearitet och vi sager att X &r
en full rangs matris.

4. Cov(X,u) = 0, vilket giller per automatik om X &r icke stokastisk.

Minsta kvadrat-metoden &r avsedd for att minimera skillnaden mellan de
observerade virden och den skattade regressionslinjen. Man vill alltsa ha
skattningar pa B sadana att residualkvadratsumman minimeras

ce=(y - Xp)(y -XpB) =y'y —y'XB - BX'y + FX'XB,
men eftersom transponatet av en skaldr #r skaldr, ir y'X3 = ,é’ X'y, sa
ee=y'y —20'X'y + B/X'X33. (2.20)
Genom att derivera ekvation (2.20) med avseende pa B fas

/
9¢e _ X'y +9X'XB = 0
oB

X'X3 = X'y. (2.21)

Om man nu multiplicerar hoger och vénster led av ekvation (2.21) med
inversen till X’'X fas MK-skattning av (3

X'X3 =Xy
(X'X)"'X'X3 = (X'X)" X'y
B=(X'X)"'X'y. (2.22)

I fallet med icke-stationéritet &r MK-skattningarna i ekvation (2.22) konsis-
tenta men ej vintevirdesriktiga®. For att denna metod ska vara tillforlitlig
ska de ingaende variablerna vara stationéra.

Genom att anvinda sig av differentierade tidsserier i regressionsanalysen
kan man anvinda sig av minsta kvadrat-metoden for att fa tillforlitliga skat-
tningar av parametrarna.

“En intresserad lidsare hinvisas att lisa mer om detta i Econometric Methods, Jack
Johnton and John DiNardo.

12



3 Datainsamling

Data over bolagsskatteintikterna har hamtats fran taxeringsutfallet, som
jag fick fran ESV®. I taxeringsutfallet definieras bolagsskatten som statlig
inkomstskatt pa forvarvsinkomst. Jag fick en kort tidsserie, med vérden for
1994-2007. Anledningen till den korta tidsserien &r skattereformen 1991, da
reglerna for bolagsskatten dndrades. Jag fick dven skattade virden for aren
1991-1993, ur vilka jag kunde fven plocka in ett virde for aret 1993%. Dirav
min tidsserie for bolagsskatt aren 1993-2007.

Data 6ver mojliga forklarande variabler anser aren 1993-2008. Insamlingen
av data bygger till storsta delen pa data hiamtad fran statistikdatabasen pa
SCB:s” hemsida. Amnesomraden som har varit till stor nytta &r: nation-
alrékenskaperna och arbetsmarknad.

Virden for borsindexet hdmtades fran Nasdaq OMX hemsida. Fran Riks-
bankens hemsida kunde jag ladda ner data 6ver valutakursen, valutaindexet
och nominella rantorna®. For att fa realrintorna, var jag tvungen att ladda
ner viarden 6ver inflationen, vilket jag gjorde fran SCB:s hemsida, for att
rdkna om den nominella rdntan till realrédntan.

SEkonomistyrningsverket.

SEfter att ha konsulterat med min handledare pa Finansdepartementet kom vi fram
till att varden for aren 1991 och 1992 var ej tillrackligt tillforlitliga, men att jag skulle
kunna anvénda vérdet for aret 1993.

"Statistiska centralbyran.

8P4 Riksbankens hemsida #r det képkurserna som presenteras.

13



4 Analys av data

Nar man star infor valet av forklarande variabler som ska ingé i modellen,
ar det inte alltid létt att fatta ett korrekt beslut. Svarare blir det ndr man
tycker att alla de variabler som man har till sitt forfogande &r viktiga och
borde inga i modellen.

Det finns tva goda skl att reducera antalet férklarande variabler till en min-
dre méngd. Ett av skélen &dr det som de flesta tycker &r sjalvklart, ndmligen
att enkelheten &r battre &n komplexiteten. Déarfor borde man av princip exk-
ludera 6verflodiga och ontdiga variabler. Ett mer konkret skil dr att onodiga
variabler i modellen leder till resultat av ldgre precision.

I mitt fall &r det dven s& att antalet observationer som jag har for varje
variabel dr firre dn antalet mojliga forklarande variabler, dérfor dr det vik-
tigt att pa forhand reducera antalet variabler.

I avsnitt som foljer 4r de mojliga forklarande variabler — ursprungligen given
mingd, som jag med hjélp av kunskaper i nationalekonomi och rimliga an-
taganden om deras relevans forsoker reducera till ett mindre antal variabler
i syfte att underlétta vidare analys.

4.1 Responsvariabel

Responsvariabel — periodiserad bolagsskatt — bestar av 15 observationer,
som motsvarar aren 1993 till 2007. Att bolagsskatten ér periodiserad innebér
att den skatt som t.ex. redovisas ar 2007 avser vinster som uppstatt 2007.
Det ar alltsa skatten som bolagen i Sverige har betalat pa sina vinster for
respektive ar. Det vi dr intresserade av &r att med hjilp av nagon eller nagra
forklarande variabler prediktera 2008-ars utfall av bolagsskatteintéikterna.

4.2 Mojliga forklarande variabler

Vid borjan av mitt arbete var jag given en méngd variabler som mojligen
skulle kunna anvéndas for att estimera en modell for prognoser av bo-
lagsskatt. Denna mingd bestar av ett 20-tal makroekonomiska variabler?.
Varje variabel bestar av 16 observationer for respektive ar fran 1993 till 2008.

Foljande variabler var givna som forslag pa forklarande variabler att ha
med i regressionsmodellen: BNP, privat konsumtion, offentlig konsumtion,
investeringar, import, export, sysselsdttning, driftséverskott netto och brut-
to, industri- och tjansteproduktion, borsindex, valutakurs, TCW-index och

9F6r nirmare beskrivning av de ursprungliga variabler se Appendix A.
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rantor — kort 3 manaders rénta, 5-arig rénta och 10-arig rénta. Réntorna
var givna som nominella och reala.

4.3 Val av variabler

Innan jag inleder mitt resonemang om hur jag gar till viga for att reducera
min mingd av forklarande variabler, vill jag &nnu en gang poidngtera att
syftet dr att gora en kortsiktig prognos, ndmligen for det féregaende aret.

Sa om man vill ha en prognos pa kort sikt, dr driftséverskottet en bra
variabel, under forutsdttning att man far reda pa det tidigare &n man far
reda pa skatteinbetalningarna. Att sedan vilja mellan bruttodriftséverskott
eller nettodriftséverskott, kan tyckas vara svart. Men som nidmndes i avs-
nitt 4.2 dr nettodriftsoverskottet definierad som skillnaden mellan brutto-
driftsoverskott och foretagens kapitalforslitningar, som &r svara att prognos-
tisera och dérfor véljer jag att exkludera nettodriftséverskott ur analysen.

Det &r vidare viktigt att fundera 6ver vad som ligger forst i konjunkturen.
Om t.ex. vinsterna Okar tidigare &n privat konsumtion i en konjunktu-
ruppgang sa dr privat konsumtion ingen bra prognosvariabel. Men jag an-
tar att for att vinsterna ska Oka sa krivs det att privat konsumtion okar
forst. Jag antar att detsamma giller investeringar, alltsa att det krévs in-
vesteringar for att oka vinsterna!’. Produktionsindexena kan vara bra att
ha med, sdrskilt om man vill gora en kortsiktig prognos, men eftersom
tjansteproduktionsindexet och industriproduktionsindexet féljer varandra,
vélljer jag att anvinda mig av endast en av dessa tva. Industriproduktionsin-
dex dr mycket konjunkturkansligt och darfor ar bra for att f& med konjunk-
turvariabler. Jag viljer att anvéinda industriproduktionsindexet och exklud-
erar tjdnsteproduktionsindexet.

Svenska exportforetag star for stora delar av foretagsvinsterna. Importforetag
ar ddaremot ganska sma. Om man tittar pa ett enskilt importféretag, sa ar
forstas importen en intressant variabel, men det intressanta i mitt fall &r
de samlade bolagsskatterna. Export och import &r kraftigt korrelerade sa
av den anledningen kan det vara bra att inte ta med bada variablerna och
exporten dr mycket viktigare &n importen i mitt fall och darfor exkluderar
jag importen. Da jag tar med exporten viljer jag att exkludera bade valu-
takursen och TCW-indexet, ty dessa indirekt beskrivs av exporten, t.ex. om
svenska kronan deprecierar sa Okar exporten pa grund av att de inhemska
varorna blir billigare for utlandska konsumenter.

ODetta #ir nist intill resonemnaget om vad som kom forst, kyckling eller fgg, men jag
antar hir att man kan ta lan for att kunna investera i nagot, alltsa att det inte behover
vara ”vinstpengar” som anvinds vid investeringar.

15



Borsindex kidnns bra, aktiemarknaden ska ju vara framatblickande, men
eftersom det dr omojligt att gora framtida prognoser pa borsindexet sa anser
jag att det endast kan anvindas vid prognoser av bolagsskatt for foregaende
ar och darfor viljer jag att ha med borsindexet.

Sysselsattningen ligger sent i konjunkturcykeln och dérfor anser jag inte
att den ger bra prognoser. Jag tror inte heller att det &r nagon stérre idé
att ta med offentlig konsumtion, ty den &r vad den &r och bestéms i forvig.
Darfor exkluderar jag dessa tva variabler.

Pa lang sikt ar kanske real BNP en bra variabel, men pa kort sikt &r
fordndringen av BNP béttre, eftersom det séger nagot om konjunkturen
och vinsterna &r starkt korrelerade med konjunkturen.

Nar det géller rantorna sa kan man ha olika uppfattningar om det ar den ko-
rta eller den langa rédntan som paverkar féretagen starkast, olika asikter har
framkommit av ménniskor som jag har varit i kontakt med — bade foretagare
och ekonomer. Samtliga var i alla fall 6verrens om att en 10-arig rédntan
kunde exkluderas, vilket jag ocksa gor. Vid valet mellan en kort 3 manaders
rdnta och en lang 5-arig rénta, valde jag, efter att ha lidst ett PM fran
ekonomistyrningsverket, att jobba vidare med den korta 3 manaders réntan,
ty den speglar foretagens kapitalkostnader battre dn den langa rantan. Det
ska dock noteras att pa grund av dagens ekonomiska liget sa kanske ar den
korta rédntan inget bra matt och man i stillet borde anvinda sig av den
langa 5-ariga réantan. Men da prognosen gors for aret 2008, strax innan fi-
nanskrisen, véljer jag att anvinda den korta 3 manaders rédntan. I fragan
om det ska vara den nominella eller den reala rintan véljer jag att testa med
bada.

I vidare analys kommer, efter ovanstaende resonemang, féljande variabler
att inte behandlas: nettodriftsoverskottet, tjinsteproduktionsindexet, val-
utakursen, TCW-indexet, import, sysselsidttning, offentlig konsumtion och
slutligen 10-arig och 5-arig rénta (real och nominell). Saledes &r foljande
variabler med i fortsatt analys: BNP, privat konsumtion, investeringar, ex-
port, bruttodriftsdverskott, industriproduktionsindex och bade nominell och
real kort 3 manaders réinta.
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5 Modelanpassning

Modellanpassning kommer att ske i enlighet med den teori som beskrevs i
avsnitt 2.

Jag borjar med att undersoka data bade grafiskt och med hjélp av Dickey-
Fuller test, for att sedan kunna komma fram till en modell fér prognoser av
bolagsskatt.

Nér jag hade plottat utvecklingen av varje enskild forklarande variabel
over tid sag jag att flera av dessa okar linjirt over tiden'!. Jag vill dock
inte anvinda mig av absoluta tal i min regression, istéllet vill jag att ko-
efficienterna framfor forklarande variablerna i regressionen ska méta pro-
centuell férindring av bolagsskatten som resultat av en 1% férindring i den
forklarande variabeln. Darfor viljer jag att logaritmera mina forklarande
variabler och responsvariabeln. I Figur 3 kan man se ett exempel pa en

sadan transformation’2.
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(a) Utveckling av export sedan 1993, absoluta tal.
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(b) Utveckling av export sedan 1993, logaritmerad data.

Figur 3: Notera hur skalan pa y-axeln foréindras i samband med logarit-
meringen.

"Ré4ntan antas vara stationir och darfor gor jag inget test for enhetsrot varken pa den
niminella eller reala réntan.
128amtliga variabler, forutom rintan logaritmeras, ty rintan &r miitt i procent.
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Med hjilp av plottar kan man enkelt se om en viss tidsserie kan antas
vara stationér eller icke-stationédr. Men med hjédlp av Dickey-Fuller test
sakerstiéller jag hypotesen om icke-stationéritet.

5.1 Test for enhetsrot

Tittar man pa utvecklingen av variablarna over tid, ser man att samtliga
okar. I Figur 4 (Appendix B) kan man se hur autokorrelationsfunktionen
avtar langsamt, i den mening att det finns endast 15 observationer fér varje
tidsserie, och linjért™®. Dessa &r indikationer pa icke-stationéritet och darfor
utfor jag Dickey-Fuller test for enhetsrot. Testen utfors pa logaritmerad data
och foljande ekvation anvands vid test for enhetsrot

Alog(Y): = a+ 8log(Y)i—1 + uy. (5.1)

I test av enhetsrot for samtliga variabler dr interceptet inkluderad, eftersom
tidsserien inte antas ha ett noll-medelvirde, och tid som forklarande vari-
abel &r ej inkluderad eftersom det ur grafer inte kan anses vara mojligt att
pasta att okningen av en viss variabel skulle vara storre for varje tidsenhet.

Hypotesen som testas dr den som beskrevs i avsnitt 2.4, ndmligen att § = 0,
vilket innebér att serien &r icke-stationér. Viktigt att podngtera hér, ar att
testet dr "left tailed”, vilket innebéar att Hy forkastas om t-statistikan &r
mindre #n testets kritiska virde!.

. Testets kritiska varden
Variabel T 507 1%
log(Real BNP) | -1.225045 | -3.081002 | -3.959148

log(Invest) -0.467597 | -3.081002 | -3.959148
log(Ex) -2.287968 | -3.081002 | -3.959148
log(Pc) -0.546007 | -3.081002 | -3.959148

log(Driftb) -1.332848 | -3.081002 | -3.959148

log(OMXS30) | -2.022068 | -3.081002 | -3.959148
log(Ipind) -2.405919 | -3.081002 | -3.959148

Tabell 1: Resultat av Dickey-Fuller test for enhetsrot pa de logaritmerade
tidsserierna.

I Tabell 1 ser vi att 7-statistikan &r storre én testets kritiska 1% och 5%
nivaerna for samtliga variabler och darfér kan hypotesen om enhetsrot inte

13Man kan inte séiga att autokorrelationsfunktionen &r linjért avtagande for borsindexet,
men jag viljer att undersdka den for icke stationéritet i alla fall, ty borsindexen, generellt
har en tendens att 6ka over tid.

MKritiska viirden som presenteras i Tabell 1 &r beriiknade pa 20 observationer, dock
utgor det inget problem i detta fall da véarden for kritiska virden ar avtagande med minskat
antal observationer.
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forkastas, vilket innebér att variablarna, eller rattare sagt tidsserierna antas
vara icke-stationdra.

5.2 Atgirder mot icke-stationiritet

Eftersom hypotesen om icke-stationéritet ej kunde forkastas maste atgérder
vidtas for att MK-skattningarna ska vara korrekta. Jag differentierar déarfor
samtliga tidsserier.

Som konsekvens, minskar antalet observationer fran tidigare 15 till nuvarande
14, och tidsserierna som differentierades innehaller nu observationer fran
1994 till 2007, dar vérdet for aret 1994 dr i sjdlva verket skillnaden mel-
lan det logaritmerade vérdet for aret 1994 och det logaritmerade vérdet for
1993. Pa samma sitt fas de nya observationerna for resterande ar. Notera
att data for rdntorna har ej dndrats nagot, forutom att jag exkluderar ob-
servationerna for aret 1993.

I Figurerna 5 till 12 i (Appendix B) kan man se hur man transformerar
tidsserierna via differentieringen och pa sa sétt astadkommer stationéritet.

Nér jag nu har logaritmerad data i differentierad form, innebér det att i
modellen kommer procentuell foréindring av forklarande variabeln forklara
procentuell fordandring i responsvariabeln.

Efter att ha transformerat data med hjélp av differentieringen kan jag nu
sétta upp en modell och skatta parametrarna i modellen med hjélp av minsta
kvadrat-metoden.

5.3 Modellen

Vid det hér liget har jag 9 stycken ténkbara variabler'® att vilja emellan:
Alog(BN Pg), Alog(pk), Alog(invest), Alog(ex), Alog(OM X S30), Alog(ipi),
Alog(bdrift) och rdantorna nr3m, rr3m.

Jag borjar med att plotta samtliga mot varandra i form av en sa kallad
”matrisplot”, for att se om nagra av variablerna ar korrelerade, vilket i sa
fall ger en ytterligare mojlighet till reduktion av antalet variabler. I Figur
13 (Appendix B) kan man dock se att det inte &r mojligt att avgdra om
korrelation mellan variablerna foreligger, déarfor gors ingen exkludering.

Som jag har ndmnt tidigare, vill man ha en enkel model, med fa och sam-
tidigt viktiga variabler, som passar tillfredsstillande till data. Att ga igenom

5Fsrkortningarna finns forklarade i Appendix A.
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och studera samtliga kombinationer av férklarande variabler &r valdigt tid-
skrivande. For att minimera arbetsbelastningen finns det ett antal proce-
durer man kan anvénda sig av i regressionsanalysen.

Jag anvinder metoden for stegvist urval'® som #r bland de vanligaste vid
valet av variabler i regressionsanalysen. Signifikansnivaerna bestdms sa att
nivan for exkludering &r mer strikt #n nivan for inkludering!”. Man bérjar
med modellen helt utan forklarande variabler, som sedan utvidgas med en,
mest signifikant!®, variabel i taget. Efter att ha inkluderat ytterligare en vari-
abel, testas de for signifikans igen och om det visar sig att den forst inkluder-
ade &r inte signifikant, exkluderas den ur modellen och man fortsitter sa tills
alla variabler har analyserats. Enligt denna metod far jag foljande modell

Alog(bs)y = a + pr1Alog(ex); + Banrdmy.

I Tabell 2 kan man se skattningarna av parametrarna i modellen.

Variabel | Parameterskattning | Standardavvikelse | p-vardet
Intercept -0.08162 0.07770
Alog(ex), 4.56915 0.76870 <0.0001
nr3mg -0.03787 0.01516 0.0296

Tabell 2: Parameterskattningarna i modellen.

Ur tabellen kan man se att parameterskattningarna for variablerna Alog(ex),
och nr3m; ar signifikant skilda fran noll pa 5%-nivan, ty p-virdet dr mindre
&n 0.05. Modellen blir saledes

Alog(bs); = —0.08162 + 4.56915Alog(ex); — 0.03787nr3m.

For att avgora anpassningsgraden tittar jag pa forklaringsgraden, R?, som
i det hér fallet blev 0.7669. Det innebér att dessa tva variabler forklarar
ungefir 77% av variationen i responsvariabeln.

5.4 Hur val modellen passar in i verkligheten?

For att pa nagot sétt kunna utvérdera de resultat man har kommit fram till,
ar det viktigt att kunna jamfora de prognoser man far enligt modellen med
det riktiga utfallet. Men i dagslidget kan jag endast gora jamforelser mellan
prognosen enligt min modell och prognosen som Finansdepartementet har
sammanstillt, eftersom utfallet presenteras forst i host.

6)\Man kan #ven anvinda sig av andra metoder si som bakat eliminering och framat
eliminering, vilka nédvandigtvist inte beh6éver ge samma resultat.

"Exkluderingsnivan valdes till 0.05 och inkluderingsnivan till 0.1.

18] test av att motsvarande parameter &r noll.
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Eftersom det riktiga utfallet pa prognosskatten finns endast till och med ar
2007, véljer jag nu att med hjéilp av min modell géra en prognos pa vad bo-
lagsskatten borde bli ar 2007 och tidigare ar. Genom att flytta berdkningarna
en tidsenhet tillbaka i tiden, antar jag att jag befinner mig i ar 2008 och ska
gora prognos pa ar 2007 med hjilp av min modell. Pa samma sétt berdknar
jag vad prognosen skulle ha blivit om min modell anvindes vid tidigare
ars prognosarbeten. I Tabell 3 presenterar jag utfallet av bolagsskatt, prog-
nosvarden pa bolagsskatt enligt Finansdepartementet och prognoser enligt
min modell, dir virden inom parentes anger den procentuella skillnaden
jamfort med utfallet.

Ar Utfall | Finansdepartementets Prognos enligt

(Mnkr) prognos (Mnkr) min modell (Mnkr)
1998 | 45752 47914 (4.73%) 53501 (16.94%)
1999 | 53464 51268 (-4.11%) 51240 (-4.16%)
2000 | 72489 63366 (-12.59%) 69708 (-3.84%)
2001 | 52088 54215 (4.08%) 59437 (14.11%)
2002 | 43928 50355 (14.63%) 43602 (-0.74%)
2003 | 48924 46804 (-3.09%) 43205 (-10.54%)
2004 | 71510 65915 (-7.82%) 66930 (-6.40%)
2005 | 91986 82382 (-10.44%) 82876 (-9.90%)
2006 | 99217 96859 (-2.38%) 114460 (15.36%)
2007 | 104612 106615 (1.88%) 103348 (-1.22%)
2008 90847 89870

Tabell 3: Prognos enligt min modell i jamforelse med Finansdepartementets
prognoser och utfallet.

Tittar man t.ex. pa vad utfallet blev ar 2007 och jamfér det med prognosen
enligt min modell, ser man att min modell ger ett fel med 0.66%-enheter
mindre, vilket inte dr sirskilt mycket men dnda béttre. Men jag ska vara
forsiktig med att uttala mig om huruvida séiker min prognos for ar 2008 &r i
jamforelse med Finansdepartementets prognos, ty parametrarna i modellen
ar skattade med hjilp av vildigt f& observationer, vilket gor att det finns en
storre osdkerhet i modellen &n om parametrarna hade varit skattade med
hjélp av betydligt fler observationer.

Viktigt att notera i Tabell 3 att bade Finansdepartementets prognoser och
mina prognoser varierar kraftigt i forhallande till vad utfallet blev, vilket &r

ett tecken pa att osikerheten i prognoserna &r hog.

Det ar helt enkelt sa att bolagsskatten &r svar att knyta till utveckling
av nagon makroekonomisk variabel.
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6 Diskussion och slutsatser

Min metod bygger pa antaganden om icke-stationéritet hos de makroekonomi-
ska variablerna, vilket omojliggor tillimpning av minsta kvadrat-metoden
vid skattningen av parametrarna i modellen. Déarfor kriavs det atgérder for
att astadkomma stationéritet och sedan sitta upp en modell och skatta de
ingaende parametrarna.

Tillvagagangssittet dr sadant att en ekonometrisk modell sétts upp, med
hjilp av vilken man férscker forklara utvecklingen av bolagsskatten och pa
sa sétt prediktera ett kommande virde. Andra metoder &r inte helt ovanliga.

Pa Finansdepartementet anvinder man sig inte av nagon sadan ekonometrisk
modell, utan antar att driftsdverskottet dr den framsta faktor vid prognoser
for kommande aren, men vid prognoser pa kort sikt anvinder man sig framst
av informationen fran bolagsrapporter.

I Ekonomistyrningsverkets senaste rapport redovisar de flera ekonometriska
modeller, bland annat en som bygger pa bruttodriftséverskott och 5 arig
statslanerdnta laggad ett ar, dock skrivs senare i rapporten att de viljer att
arbeta vidare med den korta 3 manaders rantan.

Ett alternativt sdtt att angripa problemet &r att se foretagsvinsterna som
responsvariabel och sidtta upp en modell for prognoser av foretagsvinsterna,
som sedan skattas med en skattesats som motsvarar bolagsskatten. Pa sa
sitt far man en mycket ldngre tidsserie pa responsvariabel, vilket jag inte
hade tillgang till i mitt arbete.

Modellen jag har kommit fram till 4r valdigt enkel och lattanvand, vilket &r
vildigt bra pa det séittet att den &r ldttolkad. Variablerna i min modell —
export och nominell 3 manaders rénta, dr dven enkla att géra prognoser pa,
sa det dr fullt mojligt att modellen skulle kunna anvéndas vid prognoser pa
innevarande ar och mojligen dven for kommande ar.
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7 Appendix

Del A bestar av en beskrivning ¢ver ursprungligen givna forklarande vari-
abler och i del B presenteras figurer.

A

Ursprungligen given méngd variabler

BNP — jag anvinder hir BNP till marknadspris i fasta priser (real BNP).
Privat konsumtion — métt i fasta priser.

Investeringar — méatt i fasta priser.

Offentlig konsumtion — métt i fasta priser.

Ezxport — export av varor och tjanster métt i fasta priser.

Import — import av varor och tjanster métt i fasta priser.

Sysselsdttning — antalet sysselsatta 16-64 ar (AKU).

Driftséverskott, brutto — driftséverskott i foretagssektorn inklusive oférdelade
poster, brutto. Notera att data for 2007 och 2008 &r preliminira.
Driftséverskott, netto — driftsoverskott i foretagssektorn inklusive oférdelade
poster, netto. Definieras som bruttodriftsoverskott-foretagens kapitalforslitningar.
Notera att data for 2007 och 2008 &r preliminéra.

Industriproduktionsindexr — berdknad pa industriproduktionen, métt i fasta
priser, med ar 2000 som basar.

Tjinsteproduktionsinder — berdknad pa data 6ver tjinsteproduktionen, métt
i fasta priser, med ar 2000 som basar.

Kort rdnta 8 manader, nominell — statsskuldvéixel 3 manader, kdpspris.
Rdnta 5 ar, nominell — statsobligation 5 ar, kopspris.

Ranta 10 ar, nominell — statsobligation 10 ar, kopspris.

Kort rdnta 8 manader, real — nominella rantan korrigerad for inflationen.
Rinta 5 ar, real — nominella rantan korrigerad for inflationen.

Rinta 10 ar, real — nominella réntan korrigerad for inflationen.

Borsindexr — valjer har OMX Stockholm 30 indexet.

Vixelkurs — SEK/USD, nominell vixelkurs definierad som antalet svenska
kronor for en dollar USA.

Valutaindex — TCW, som méter kronans virde mot en korg av 20 andra
lénders valutor.
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Variabler som behandlas vid modellering

bs — bolagsskatt.

BN Pr — real BNP.

pk — privat konsumtion.

invest — investeringar.

ex — export.

OM X S30 — borsindex.

ipt — industriproduktionsindex.
bdrift — bruttodriftséverskott.
nr3m — nominell 3 manaders réinta.
rr3m — real 3 manaders rinta.
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Figur 4 visar autokorrelationsfunktionerna for tidsserierna som testas for
icke-stationéritet.
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Figur 4: Autokorrelationsfunktionerna.
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Figurerna 5 till 12 visar hur differentieringen paverkar tidsseriens utseende.
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Figur 5: I (a) &r tidsserien ej differentierad och i (b) &dr tidsserien differen-
tierad.
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Figur 6: I (a) &r tidsserien ej differentierad och i (b) &r tidsserien differen-
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Figur 7: I (a) &r tidsserien ej differentierad och i (b) &r tidsserien differen-
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Figur 8: I (a) &r tidsserien ej differentierad och i (b) &r tidsserien differen-
tierad.
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Figur 9: I (a) &r tidsserien ej differentierad och i (b) &r tidsserien differen-
tierad.
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Forsta differenser

log(ipi)
log(ipi)

41 002
1993 1094 1995 1996 1097 1998 1099 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 Yoo4 1095 1996 1997 1098 1099 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Tid (&) i

(a) Logaritmerade virden &ver industripro- (b) Férsta differenser av logaritmerade
duktionsindex. virden 6ver industriproduktionsindex.
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Figur 13 visar en sa kallad matrisplot.
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